
EŽƚĞƐ͗��,ͬ��DŽŶƚŚůǇ�DĞĞƚŝŶŐ�ʹ DĂƌĐŚ�ϭϰ�ϮϬϭϳ���

��d�ͬd/D�͗�dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϰ͕�ϮϬϭϲ͕�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ
>K��d/KE͗ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂůů

/Ŷ��ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�Ͳ ^ƚĞƉŚĞŶ��ŽŶůŝŶ͕��ĂƐĞǇ��ũĂůĂƚ͕�:ĞĨĨ��ĂƌůƐŽŶ͕�ZŽďĞƌƚ�&ƌĞĞĚ͕��Ăƌů�'ƵƐƚĞŶŚŽǀĞŶ͕�
�ůĞǆ�EĞĚǌĞů͕��ůŝǌĂďĞƚŚ�ZǇĂŶ͕�&ƌĞĚ�^ŵŝƚŚ͕�WĂƵů�dĞƌĞŶǌŝ͕�<ĞŝƚŚ�tĂƚůŝŶŐ͕�WĂŵ�tŝůŵŽƚ͕�ZŽƐĞ�
>ŝŵĂŶŶŝ͕�&ĂŝƚŚ�WƵůůŝƐ͕�DŽƌŐĂŶĞ�dƌĞĂŶƚŽŶ�;ŐƵĞƐƚͿ͕��ĞǇŶĞƉ�KǌǇƵŬƐĞů�;ŐƵĞƐƚͿ͘�

DŝŶƵƚĞƐ�ʹ &ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϱ�ϮϬϭϳ͗�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�hƉĚĂƚĞƐ�

dƌĞĂƐƵƌĞƌΖƐ�ZĞƉŽƌƚ
Ψϰ͕ϲϬϴ�WĂǇWĂů
ΨϭϮ͕ϴϳϯ��ĂŶŬ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ

^ƉƌŝŶŐ�,ŝŬŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϳϬ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚǁĞŶƚǇͲĨŝǀĞ ǁĂŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ďǇ��ŚƌŝƐ�DĐ�ĂƌƌŽŶ͘��dŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĂŶĚ��ĂƐĞǇ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�
ĨŽŽĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘��dǁĞŶƚǇͲŽŶĞ�ƚƌŝƉƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƌƚǇ�ƚƌŝƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�Ͳ ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌŝƉƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^,W͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕��Ɛŝǆ�ƚƌŝƉƐ�ĂƌĞ�ĂĨĨŝůŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�zŽƵŶŐ�DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�KƵƚŝŶŐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƚƌŝƉ�ƐŝǌĞ͘�>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�
^,W�ŚĂĚ�ƚǁĞŶƚǇͲƐŝǆ�ƚƌŝƉƐ�ƉůĂŶŶĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌƌǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌŝƉƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝŵďĂůĂŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�tĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌŝƉƐ��ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘�

tŝŶƚĞƌ�,ŝŬŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�
:ĞƐƐ�ŝƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�,ŝŬŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂƉ�ŽƵƚ�ƌŽůĞƐ͘�
�ŶŶĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�:ĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞůĚ͘���ůŝǌĂďĞƚŚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵďͲĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĞĚĨŽƌĚ�
�ĂƉƚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ��ƌŵŽƌǇ�ŝŶ�^ŽŵĞƌǀŝůůĞ͘��ŽƚŚ�ǀĞŶƵĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͖�ďƵƚ�^ŽŵĞƌǀŝůůĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ďŽŽŬĞĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞΖƐ�ŶƵŵďĞƌ�ŽŶĞ�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�,ŝŬŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�^ƉƌŝŶŐ�,ŝŬŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ͕�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŵĂůůĞƌ�ǀĞŶƵĞƐ�;ƐůŝĚĞ�ƐŚŽǁ͕�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ƐŽĐŝĂůƐ͕�ĞƚĐ͙Ϳ͘�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�
ĂƌĞ�Ɛƚŝůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�/ƚĞŵƐ�

>ĞĂĚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ͳ ^ƚĞƉŚĞŶ
WŚŝů�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĨŝŶĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�^Ž�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�
ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ZŽƐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵƐ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďͲ
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĨŝŶĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�Ă�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘�

&/E�>�D�Z�,�D/Ehd�^
dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϰ͕�ϮϬϭϳ ϲ͗Ϯϲ�WD



hƉĚĂƚĞ�ŽĨ�,ͬ��ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ůŝƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ͳ ^ƚĞƉŚĞŶ�ĂŶĚ��ĂƐĞǇ
^ƚĞƉŚĞŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�>ǇŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŵ͘�EĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ƐĞƌǀĞƌ�ĂŶĚ��ĂƐĞǇ�ǁŝůů�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƉĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŵ͘�

dŚĞ�,ĞƌŽĞƐ�WƌŽũĞĐƚ�Ͳ <ĞŝƚŚ
�ǀĞŶƚďƌŝƚĞ�ŝƐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌƚǇͲĞŝŐŚƚ�ƚŝĐŬĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ĨƌŽŵ�^ƵŶĚĂǇ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝĐŬĞƚ�ƐĂůĞƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ��ƉĂ�^ŚĞƌƉĂ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�Z�'/�
ĂŶĚ�KƵƚĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů��ŽƐƚŽŶ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�ZŽďĞƌƚ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�Ă�
ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ǀŝĂ�,���ŶŶŽƵŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵƉ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘�<ĞŝƚŚ�ŚĂƐ�ďŽŽŬĞĚ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ƐƉĂĐĞ͕�ĂŶĚ��s�ĐƌĞǁ͘�,Ğ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ǁĂŝƚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ƚƌĂǀĞů�ĚĞƚĂŝůƐ͘�����ƚ�
ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�ƚŚĞ��ĐŚĂƉƚĞƌ�ĐůƵďƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘�dĂďůĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďĂůůƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐůƵďƐ͘�<ĞŝƚŚ�ǁŝůů�ƚŽƵĐŚ�
ďĂƐĞ�ǁŝƚŚ�WĂƵů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�,��ŚŽƐƚŝŶŐ�Ă�ƚĂďůĞ�ĂƐ�ǁĞůů͘

t&��ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�Ͳ �ůĞǆ�
dŚĞ�EĞǁ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�t&�͖�ĂůƚŚŽƵŐŚ͕�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ͘�/Ĩ�Ă�ůĞĂĚĞƌ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞŶĞǁ�t&��ŝŶ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶ�
ƚƌŝƉ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ůĞŐĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂĚ͘�dŚĞ�,��
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂŶĚ��ůĞǆ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĞǁ�
,ĂŵƉƐŚŝƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ĐůƵď�ĐŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�

&ƵƚƵƌĞ��ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�dŽƉŝĐƐ
t&��ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^ƚĂƚƵƐ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ

�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�^ĞƐƐŝŽŶ
�ůďĞƌƚĂ��ŽůĂŬŽǀŝĐ�Ͳ ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�ϯ�ƐĞĂƐŽŶ�ůĞĂĚĞƌ
>ĞĂŚ�^ĂůůŽǁĂǇ�Ͳ ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�ϰ�ƐĞĂƐŽŶ�ůĞĂĚĞƌ
:ŽŶ�EŝĞŚŽĨ�Ͳ ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�ϰ�ƐĞĂƐŽŶ�ůĞĂĚĞƌ
�ĂƐĞǇ��ũĂůĂƚ�Ͳ ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�ϰ�ƐĞĂƐŽŶ�ůĞĂĚĞƌ

DŽƌŐĂŶĞ�dƌĞĂŶƚŽŶ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�

DĞĞƚŝŶŐ��ĚũŽƵƌŶĞĚ͗�ϴ͗Ϯϲ�Ɖŵ

EĞǆƚ�DĞĞƚŝŶŐƐ͗
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϭϮ�Ͳ �ůŝǌĂďĞƚŚ�ZǇĂŶ͕�^ŽŵĞƌǀŝůůĞ
dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϵ�Ͳ ^ƚĞƉŚĞŶ��ŽŶůŝŶ͕��ĞůŵŽŶƚ
dƵĞƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϯ�Ͳ &ĂŝƚŚ�WƵůŝƐ͕��ŽŶĐŽƌĚ


